[ wm==x | Bank Zachodni WBK

Codziennik - Stopy w dét w strefie euro?
2 maja 2013

B Mieszane nastroje na globalnych  rynkach,
oczekiwania na EBC i dane z rynku pracy w USA

W Zloty traci do euro, EURUSD mocno w gor e

B Rentowno $¢ 10-letniego benchmarku na poziomie
stopy referencyjnej NBP

B Dzisiaj kwietniowy PMI dla przemystu Polski i strefy
euro, decyzja EBC, banku centralnego Czech

Od poczatku wtorkowej sesji utrzymywat sie staby nastréj na
rynku. Deprecjacja euro oraz umocnienie niemieckiego dtugu
byly wywotane przez gorsze od oczekiwan poranne dane o
marcowej sprzedazy detalicznej w najwigekszej europejskiej
gospodarce Europy. Wraz z rozpoczeciem sesji w USA, zna¢
0 sobie data obnizona ptynnos¢ zwigzana z dniami wolnymi
od handlu na Starym Kontynencie. Po lepszych od prognoz
danych z amerykanskiego rynku nieruchomosci i 0 nastrojach
konsumentow (indeks wzrdst w kwietniu do 68,1 pkt z 61,9
pkt miesigc wczesniej) euro zaczeto dynamicznie zyskiwa¢ do
dolara, podczas gdy gietdy pozostaty obojetne na te dane.

Zgodnie z oczekiwaniami Fed utrzymat dotychczasowg
polityke monetarng. FOMC jest gotowy zmniejszy¢ lub
zwiekszy¢ skale obecnie realizowanego programu skupu
aktywéw w zaleznosci od rozwoju sytuacji w gospodarce
USA. W komunikacie powtérzono, iz stopy pozostang
wyjatkowo niskie” tak dtugo, jak projekcja inflacji na kolejne
1-2 lata pozostawaé bedzie ponizej 2,5%, a bezrobocie
powyzej 6,5%. Oceniajgc kondycje gospodarki USA
napisano, ze utrzymuje sie umiarkowane tempo wzrostu, a
stopa inflacji nie przekroczy celu w $rednim terminie.

Kurs EURUSD spadt w pierwszej fazie wtorkowej sesji do ok.
1,305 w reakcji na stabe dane z Niemiec. Po danych z rynku
nieruchomosci USA, kurs zaczat bardzo dynamicznie rosna¢
— impuls wzrostowy napedzany byt przez obnizong ptynnos¢
oraz aktywacje zlecen stop-loss. W konsekwencji, ha koniec
krajowej sesji EURUSD znalazt sie blisko 1,318. Stabe dane z
amerykanskiego rynku pracy za kwiecien (raport ADP) nasility
oczekiwania, ze Fed bedzie kontynuowat stymulacje
gospodarki USA, co spowodowato, ze wczoraj EURUSD
osiggnat niemal 1,325. Niepewnos¢ odnosnie wyniku
dzisiejszego posiedzenia EBC ograniczyta znizke dolara; dzis
rano kurs jest blisko 1,317. Uwazamy, ze EBC moze obnizy¢
stopy, co miatoby negatywny wplyw na euro. Z drugiej strony,
jesli EBC wprowadzi rowniez niestandardowe dziatania,
wéwczas od ich interpretacji przez rynek zaleze¢ bedzie
kierunek notowan EURUSD, nawet w kolejnych tygodniach.

Kursy EURPLN i USDPLN rosty od poczatku wtorkowej sesiji
w reakcji na dane z Niemiec. Dynamiczne wzrosty EURUSD
powstrzymaty deprecjacje do dolara, nie miaty jednak wptywu

na notowania ziotego do euro. W rezultacie, EURPLN
testowat we wtorek lokalny szczyt na 4,164. Wczoraj, przy
obnizonej ptynnosci krajowego rynku, EURPLN zblizyt sie na
chwile do 4,18, ale dzi$ rano waha sie juz blisko 4,165. W
obliczu obnizonej ptynnosci na krajowym rynku i mozliwej
podwyzszonej zmiennosci na $wiecie (efekt decyzji EBC)
notowania ztotego moga podlegac¢ sporym wahaniom.

Na krajowym rynku stopy procentowej krzywa IRS znacznie
wyptaszczyta sie we wtorek w wyniku silnego spadku stawek
na dtugim koncu krzywej (o0 6 pb do 3,09%). Silne umocnienie
zanotowano tez w przypadku obligacji — trend byt wspierany
przez spadek rentownosci Bunddw i oczekiwania na ciecie
stop przez RPP w maju. W efekcie rentownos$é 10-latki
osiggneta poziom 3,25%. Obroty byly catkiem duze. WIBOR-y
od 3 do 12 miesiecy obnizyly sie o kolejne 1-2 pb, 1-
miesieczna stawka pozostata druga sesje z rzedu stabilna na
poziomie 3,25%.

Ministerstwo FinansOw podato, iz na aukcji 9 maja zaoferuje
nowe obligacje 2- i 5-letnie (OK0116 i PS0718) o wartosci
3,0-7,0 mid zt. Na aukcji 16 maja zaoferuje dtugoterminowy
dtug z koszyka WZ0119/DS1023/WZ0124/\WS0428 — wybor
bedzie zalezat od sytuacji rynkowej — o wartosci 2,0-6,0 mid
zt. Publikacja planéw podazowych na ten miesigc nie miata
wptywu na nastroje inwestorow.

Z wtorkowych danych Ministerstwa Finanséw wynika, ze na
koniec marca zaangazowanie inwestorow zagranicznych w
krajowe, rynkowe obligacje wyniosto 205,3 mld zi, najwiecej w
historii. Solidny przyrost stanu posiadania zanotowano tez w
przypadku krajowych bankéw (do 104 mid zt z 99,4 mid zt —
byt to juz trzeci miesigc z rzedu tak wyraznego zwiekszania
zaangazowania).  Dyrektor  departamentu  dlugu w
Ministerstwie Finansow, Piotr Marczak, powiedzial, ze po
kwietniu sfinansowano 72% potrzeb pozyczkowych na 2013.

We wtorek rzad Polski przyjat aktualizacje programu
konwergencji. Zaktada ona, ze w 2014 PKB wzro$nie o 2,5%
z 1,5% oczekiwanych w 2013. Minister finanséw, Jacek
Rostowski, powiedziat we wtorek, ze stawki podatku VAT
zostang na niezmienionym poziomie do konca 2016 i dopiero
wtedy zostang obnizone. Dodat, ze jesli sytuacja finanséw
poprawi sie wystarczajaco to obnizka moze nastapi¢
wczesniej. Rzad zaktualizowat tez Wieloletni Plan Finansowy
na lata 2013-2016. Wg tego planu deficytu sektora finanséw
publicznych obnizy sie z 3,5% w 2013 do 1,6% w 2016,
podczas gdy panstwowy dtug publiczny obnizy sie do 51%
PKB w 2016 z 52,7% PKB planowanych w tym roku.

W kwietniu oczekiwania inflacyjne gospodarstw domowych
spadty wyraznie z 1,6% r/r do 1,1% r/r.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURUSD 13162 CADPLN 3.1389
USDPLN 3.1645 DKKPLN 05587
EURPLN 4.1643 NOKPLN 05475
CHFPLN 3.4079 SEKPLN 0.4878
JPYPLN* 3.2536 CZKPLN 0.1622
GBPPLN 4.9196 HUFPLN* 13924
*za 100JPY/100HUF

Poprzednia sesja 30.04.2013
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Rynek stopy procentowej

Obligacje**

Obligacja
(termin)

FANTEYES
(pb)

30.04.2013

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

OKO715 (2L) 23.04.13 2.748

PS0418 (5L) 276 -4 23.04.13 2.889

DS1023 (10L) 325 -5 1104.13 355
Stawki IRS**

PL us EZ
AUTEYES Zmiana Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 2.68 -1
2L 2.68 -1 0.34 -1 0.38 0
3L 2.71 -1 0.42 -2 0.46 0
4L 2.75 -2 0.59 -2 0.59 0
5L 2.80 -3 0.80 -2 0.74 0
8L 2.99 -3 1.46 -2 1.20 -1
10L 3.09 -5 1.79 -3 1.46 -1
Stawki WIBOR
o % Dzienna zmiana
Q1))
O/N 331 1
TIN 331 1
SW 3.26 0
2w 3.26 0
™M 325 0
3M 3.08 -1
6M 3.03 -2
M 3.03 -1
v 3.02 -1

Stawki FRA**

Termin

x2

x4
3x6
6x9
9x12
3x9
6X12

298
290
262
247
245
261
249

Dzienna zmiana

(pb)

Miary ryzyka fis

Polska
Czechy
Wegry
Grecja
Hiszpania
Wtochy
Portugalia
Irlandia
Niemcy

kalnego

CDS 5Y

Warto $é

80.4
58.2
295.6

37030.5

240.1
255.6
361.8
1558.9

35.0

Zmiana
(pb)

0
0

Spread 10Y*
Warto £é FAUTEYES
(pb)
2.07
0.45 1
4.25 -9
9.87 -13
2.93 -6
2.68 -5
4.55 -10
2.37 -6

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw
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Polska Czechy Hiszpania

**Informacje odnosza sie do $rednich ze stawek kupna i sprzedazy na rynku migdzybankowym

Zr6dio: Reuters




Kalendarz wydarzen i publikacji

S KRAJ WSKAZNIK OKRES RYNZEOGNOT:;WBK REALIZACIA 0>t 1NA,
PIATEK (26 kwietnia)

14:30 us Pierwszy szacunek PKB Ikw. % kw./kw. 3,0 - 25 0,4

15:55 us Wstepny indeks Michigan \Y pkt 73,5 - 76,4 78,6

PONIEDZIALEK (29 kwietnia)

14:30 us Dochody osobiste 1 % m/m 0,4 - 0,2 11

14:30 us Wydatki konsumentow [ % m/m 0,1 - 0,2 0,7

16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow 1 % m/m 1,0 - 15 -1,0

WTOREK (30 kwietnia)

11:00 EZ Wstepny HICP \Y % rlr 1,6 - 1,2 1,7

14:00 PL Oczekiwania inflacyjne \Y % rir - - 1,1 1,6

15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller Il % m/m 0,8 - 12 1,0

16:00 us Indeks nastroju konsumentéw \Y pkt 60,8 - 68,1 61,9

SRODA (1 maja)
PL, GB,DE Dzien wolny

14:15 us Raport ADP \Y tys. 150 - 119 131

16:00 us ISM — przemyst v pkt 51,0 - 50,7 51,3

20:00 us Decyzja Fed % 0,0-0,25 - 0,0-0,25 0,0-0,25
CZWARTEK (2 maja)

3:45 CN PMI — przemyst \Y) pkt - - 50,4 51,6

9:00 PL PMI — przemyst \% pkt - 48,0 48,0

9:53 DE PMI — przemyst v pkt 47,9 - 49,0

9:58 EZ PMI — przemyst \% pkt 46,5 - 46,8

13:45 EZ Decyzja EBC % 0,50 - 0,75

PIATEK (3 maja)
PL Swieto Konstytucji 3 maja
14:30 us Zatrudnienie poza rolnictwem \Y tys. 145 - 88
14:30 us Stopa bezrobocia \% % 7,6 - 7,6

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszace si¢ do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktérakolwiek z transakciji, papieréw warto$ciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadzaé transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




